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De tous less ecteurs économiques,l esecteur de l’énergie est
celuio ùla question desinvestissements sep osea vec le plus
d’urgence.Àcaused esastructuretechnologiqued emandant
descoûts fixesimportants,i le st lourdementcapitalistiquep ar
nature. Si on ajouteàc ela une demande croissantee tu na ccès
aux ressourcest oujours plus difficile,o na rriveàd eschiffres
énormes.L ’Agence internationale de l’énergie (AIE) estime
ainsid ansle World Energy Outlook 2008 quel esbesoins
d’investissementdansle secteur de l’énergie d’ici à2030
s’élèventà26 000 milliardsde dollars,soitàp euprès1000 mil-
liardsde dollars paran. La moitié de cesinvestissements sera
requised ansle secteur de l’électricité( voirpage 131e ts ui-
vantespour le détail de cesestimations).
Lesmontants restentt rèsimportants,m ême sic eschiffres
doiventêtrerelativisésparr apport àl atotalitéd esinvestisse-
ments auniveaumondial danslesv ingtansàvenir.T outesles
formesd’énergie sontconcernées–p étrole,g az,c harbon,
nucléaire, renouvelables.D em ême,touteslesétapesde la
chaîne de valeur sontimpliquées–e xploration, production,
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tique) ainsiq uel ed émantèlementetle traitementdesdéchets.
L’enjeuest de taille.S il esinvestissements nécessairesne sont
pasr éalisés,l asécuritéd esapprovisionnements,l ac roissance
de l’économie mondiale etl’intégritée nvironnementale sonten
jeu.P réparerle terrain pour la réalisation etla protection des
investissements est ainsil ed éfi le plus importantdus ecteur
énergétiqued anslesannéesàvenir.
La récession économiqueq uim enace actuellementde limi-
terla croissance mondiale ne change rien àc ec onstat.M ême si,
suiteàune légèreb aissed el ad emande énergétiquem ondiale
danslesdeux out roisansàvenir,c ertainsinvestissements
serontdécalés,c ela ne signifie pasqu’ilss erontabandonnés.
Une installation énergétiqued uree ntrevingtets oixantea ns.
La structured el ’offreé nergétiqued el ’année 2050,q uand la
criseé conomiquea ctuelle avec sab aissec onjoncturelle de la
demande seral oin derrière, sed éfinirad anslesprochaines
années.M ême sil ad emande énergétiquem ondiale restestable
d’ici à2050(ce quie st hautementimprobable), la seule substi-
tution d’installationsexistantesayantatteintla fin de leur cycle
de vie demanderad esefforts considérables.
Six raisonsd el ’insuffisance desi nvestissements
Le secteur de l’énergie vientde vivrec escinq dernières
années,e t af ortiori dansle deuxième semestre2008, quelques-
unsde sesplus grandsbouleversements historiques.A prèsu ne
montée de 30 à1 47dollars,l ep rixdubaril de pétrole (quireste
le prixleaderdumarchéd el ’énergie) ad en ouveauchutée n
dessous des40dollars.L ah aussed esprixétaitalors dueàune
augmentation de la demande,n otammentdansleséconomies
asiatiquesen surchauffe,e tàd esattentesquel est endances
sous-jacentess el aisseraientprolongeràl ’infini. Bien quel es
investissements aientégalementaugmentée nf onction desprix
recordsde cesdernièresannées,l eur volume restaitt outefois
insuffisantpour satisfairel en iveauélevéd el ad emande.
L’insuffisance desinvestissements énergétiquespeut êtrea ttri-
buée àsixs ources:
1. la timiditéd esgrandsgroupesénergétiques.C esderniers,se
souvenantde la surcapacitéàl af in desannées1990,d eman-
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Ainsi, ilspréféraientr endrel ’argentàl eurs actionnairesplutôt
qued el erisquerdansde nouveaux investissements.I lf aut
ajouterquel ’industrie pétrolièresetrouven otammentàl af in
d’unc ycle industriel etdoitfairef ace àunf utur incertain ;
2.l en ouveaunationalisme despays producteurs de ressources
énergétiques.C esdernièresannées,l espays producteurs préfé-
raientde plus en plus exploiterleurs ressourcess ous leur
propreresponsabilité, souventdansu nsouci de préserverleur
disponibilitél ep lus longtempspossible.D ansu nc ontextep lus
large,i lf aut constaterquel a«fin de l’histoire»etu ne mon-
dialisation sansheurts,q uié taientévoquéesil yae ncore
quelquesannées,n ’ontpaseulieu.A insi, lespolitiquesénergé-
tiquesr estentfortementinfluencéesparlesintérêts nationaux ;
3.l eshésitationsdesdécideurs politiques.L ’oscillation perma-
nentee ntreo bjectifsenvironnementaux,sécuritairesetécono-
miques,q uic aractérisel espolitiquesintérieures,e mpêche la
création d’unc adrestable pour lesinvestissements dansle sec-
teur de l’énergie.D ansle contextee uropéen, parexemple,l es
politiqueschangeantesconcernantlesbiocarburants oudes
annoncesambitieusesmaispeucrédiblesconcernantlespro-
grèsen matièred ’efficacitéé nergétiquec réentde l’incertitude
pour lesinvestisseurs.C esderniers ontalors dumal àd évelop-
peru ne vision cohérented el ’évolution de la demande ;
4. le manqued ’unc adrestable pour la politiquei nternationale
de l’énergie.I lf aut constaterquetoutea mbition de concerta-
tion internationale,e t af ortiori de gouvernance,aétéa bandon-
née en faveur d’approchesparticularistesetbilatéralesces
dernièresannées.P our sécurisers esapprovisionnements éner-
gétiques,l ’Europe,q uie st loin d’êtrel aseule coupable,se
concentresur despolitiquesbilatéralesetr égionales(Politique
européenne de voisinage,I nitiatived eB akou,e tc.), quil a
mènentjusqu’à la frontièreo ccidentale de la Chine.A u-delà
de la crédibilitéd ec eg enred ep rojectionsgéostratégiques,
ellesempêchentla construction de règlesdujeumultilatérales,
stablesetacceptablespour tous ;
5. lesr ésistanceslocalescontretout nouveauprojetd’investis-
sementdanslespays industrialisés.L ep hénomène NIMBY
(« notin mybackyard» )e st devenul’expression habituelle
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incapablesd’imposerlesarbitragesnécessairesauniveaur égio-
nal etnational pour fairep asserdesprojets d’envergure. Cela
peut concerneru ne ligne de hautetension, une raffinerie,un
forage,unterminal méthanier,une centrale nucléaireo umême
unsited estockage de CO2 ;
6.l ’accessibilitétoujours plus difficile desr essources.P roduire
unb aril de pétrole,unm ètrec ube de gazouu nm égawattheure
d’électricitéc oûtea ujourd’huip lus cheren termesr éelsqu’il
yad ixouv ingtans.D esr essourcesplus difficilesd’accès(mer
profonde,région arctiqueo us chistesbitumineux), la rareté
d’une main-d’œuvreq ualifiée etu ne réglementation plus
stricte, notammenten matièred esécuritée td’environnement,
fontqu’à production constante, lesinvestissements nécessaires
augmentent.
Cesdifférents points,n otammentlespoints 2,3et4, sou-
lignentcombien la gouvernance nationale etinternationale des
investissements dansle secteur énergétiquee st importante.
Notrea nalysed ed étail dess tructuresquig ouvernentlesinves-
tissements dansle secteur énergétiquem ontreral eslimiteset
lesinsuffisancesdesdifférentesapprochesetle manqued e
convergence entree lles.B ien sûr,c eslimitesexistentpour de
bonnesr aisons.E nl ’absence de coordination, chaquea cteur
prend lesactionsdesautresacteurs comme une donnée
invariable etimmuable,c eq uia boutitàd eséquilibress ous-
optimaux quip euventperdurerlongtemps.
Une autreraison pour expliquercettesituation hautement
insatisfaisantee st la dispersion desdébats énergétiques.
Aujourd’hui, le problème de la sécuritéd esapprovisionne-
ments etde l’accèsaux ressourcesénergétiquesne peut plus
êtree nvisagé sansfaireréférence aux discussionss ur le régime
post-Kyotoc oncernantla luttec ontrel ec hangementclima-
tique. Malgrél eur entrelacementintime,l esdeux thèmess ont
pourtantt raitéss éparémentdanslesnégociationsinternatio-
nales,c eq uia boutitàd escrispationsprévisiblesetdesblocages
inévitables.N ous signaleronsdansla conclusion de ce chapitre
lesévolutionsquis’imposentpour progressers ur le chemin,
certesdifficile maisincontournable,d ’une meilleureg ouver-
nance desinvestissements dansle secteur de l’énergie.D etelles
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rence,d ec onsultation etde coordination entrep ays produc-
teurs etconsommateurs.D ep lus,l esdébats nécessairesdoivent
sed éroulerdansu ne spritmultilatéral ets anspressionsinu-
tiles,a fin quel esdifférents acteurs réussissentàa méliorerla
gouvernance dus ecteur de l’énergie.
Crisef inancière et criseé nergétique :q uels liens?
Nous avonsdéjà constatéq uel ac riseé conomiquea ctuelle
ne change rien aufaitquel esecteur de l’énergie aurab esoin
d’unc adrestable pour favoriserlesinvestissements aux
niveaux national, européen etmondial. Cependant,c risef inan-
cièree tcriseé nergétiquei nteragissentàp lusieurs stades.
Certes,l esecteur de l’énergie n’est pasle seulresponsable de la
crisef inancière. Cetted ernièree st née d’une libéralisation mal
maîtrisée dus ecteur financier(notammenten permettantl’uti-
lisation d’effets de leviert rop forts), d’une politiquem onétaire
laxistee tde déséquilibresmondiaux (monnaiesasiatiquess ous-
évaluées,d éficits commerciaux etbudgétairesimportants).
Maisle secteur énergétique, comme celuid esmatièrespre-
mièresdanss on ensemble,yaj ouéson rôle.
Dansu ne causalitéf inance-énergie,l al iquiditésurabon-
danteaf acilitél ’expansion insoutenable de l’économie mon-
diale,e ntraînantla demande etlesprixde l’énergie danss on
sillage.D esphénomènesr éels,n otammentl’intégration pro-
gressived el aC hine etde l’Inde dansl’économie mondiale,o nt
soutenuetamplifié le mouvementfinancier. Ex post,ile st pour-
tantclairqued est aux d’intérêtt rop basontàl af oispermisu ne
expansion trop rapide,l ac réation de bulless péculativesetl’ins-
tallation de déséquilibresmacroéconomiques.L esurplus
commercial chinoisetle déficitaméricain, quirésultee n
grande partie dus urplus chinoisetquip ermettaitaux consom-
mateurs américainsde vivrep endantu nc ertain tempsau-
dessus de leurs moyens,a uraientdûêtrep risen comptep lus
tôt.D em ême,i lf aut mentionnerl’arrivée de nouvellest ech-
niquesfinancièresquis’appuients ur dest echnologiesinfor-
matiquespuissantes.C elles-ci permettaientde confectionner,
partageretdiversifierle risquef inancier.C ette«titrisation »
semblaitaffranchir,àtort comme nous le savonsaujourd’hui,
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de leurs créditeurs.E nb ref,une croissance trop rapide,e np ar-
tie réelle,e np artie virtuelle,afaitflamberlesprixde l’énergie
etinduitlesénergéticiensàf aired esinvestissements dontu ne
partie n’est plus profitable aux prixd’aujourd’hui.
Lesliensentrel em anqued ’investissements énergétiqueset
la criseé conomiquea ctuelle ne s’arrêtentpaslà. Quoiquel a
crisesoitd’abordf inancière, lesmarchésde l’énergie yavaient
contribuéa vec leur propred ynamique. L’accèslimitéa ux res-
sourcesetle manqued ’investissements ontcontribuée ux-
mêmesàl af lambée desprixetainsiàd ess urplus pour lespays
producteurs entre1000 et2000 milliardsde dollars paran.
Ap riori,une économie mondiale d’environ 62 000 milliardsde
dollarsen pleine croissance est bien capable d’engendrerde
telless ommes 1 .I le st utile de rappelerquel esflux totaux des
échangesinternationaux ontdépassél es2 00 00 milliardsde
dollars en 2008e tquel ’excédentcommercial de la seule Chine
tourne en 2008a utour des7 00 milliardsde dollars2 .
Néanmoins,l etransfert d’environ 2%d uPIB mondial
n’est pasu ne mince affaire. Pour évaluers on impacts ur l’éco-
nomie mondiale,ilf aut connaîtrel esmodalitésdu«recyclage »
de telless ommes.L aq uestion est de savoirs i, toutea utrec hose
égale parailleurs,i le st importantpour l’économie mondiale
que1500 milliardsde dollars soientdépenséspardesconsom-
mateurs danslespays industrialisésoupardesentreprises
énergétiquesdanslespays producteurs.E nd ’autrest ermes,e st-
ce quel ’argentest aussip roductif s’il est investid ansle fonds
souverain d’unp ays producteur ous ’il est déposésur un
compted ’épargne dansu np ays de l’OCDE ?
La réponseàc etteq uestion n’est pass imple etelle doits e
fonder,a umoinsdansu np remiert emps,sur unp récédenthis-
torique, puisqu’une xemple desannées1980illustreb ien l’im-
portance de la question. Àl ’époque, less urplus despays
producteurs aprèsle deuxième choc pétrolierfurentt rèsimpar-
faitementr ecyclés,p uisquel al iquiditésurabondanted us ys-
1. Estimation du FMIp our2 008. Source : WorldE conomicO utlookD atabase ,o ctobre2 008,
<www.imf.org>.
2. Ibid.
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pays latino-américainss oucieux de financerleur croissance.L e
contrôle insuffisantde la qualitéd escréditeurs résultad ansla
crised el ad ettel atino-américaine une foisquel est aux d’inté-
rêtmontèrent.S eull ’établissementdes«B radyBonds», qui
créèrentu nn ouveaupalierpour le prixde la dette, permitde
solderla crise. La situation d’aujourd’huisep rêteàc ertaines
analogies:l espropriétairesimmobiliers américainss ontles
emprunteurs imprudents etl’Emergency Economic Stabilization
Act duTrésoraméricain, àh auteur de 700 milliardsde dollars,
doitneutraliserla dette« toxique» desbanques,a fin qu’on
trouved en ouveaudesprixde marchég énéralementacceptés.
D’una utrec ôté, le recyclage desfondsparlespays excé-
dentaires(lespays producteurs de ressourcesnaturellesetles
pays exportateurs de biensindustrielscomme la Chine) s’est
beaucoupp rofessionnaliséd epuislesannées1980.L ac réation
de fondss ouverains,q uid oiventfairef ructifierl’argent,e st en
effetu np hénomène important,p uisquel ess urplus gagnésde
l’exportation desr essourcesnaturellesne sontplus consommés
de manièrei nutile.L ed ésirde cesfondsd’investirdirectement
dansle capital desbanquesdanslespays industrialisés,p ar
l’achatde participationsplutôtqued esplacements passifs,e st
una utresigne important.
Le douteresten éanmoinspermis.P arexemple,i le st diffi-
cile d’imaginerl’essorr écentde Dubaï comme unc entref inan-
cieràé chelle mondiale sansla capacitéd espays duGolfe
d’investirmassivementdansu nc ontexted esurplus commer-
ciaux etbudgétaires.L ad urabilitéc ommerciale de ce projet
resteàp rouver.E nb ref,i le st trop tôtpour formuleru nc onstat
définitif sur le rôle dus ecteur énergétiqued ansla crisem on-
diale actuelle.N otonss eulementquel erecyclage imparfaitdes
revenus ac ontribuéàune vagued el iquiditéscherchantde
manièrei ndiscriminée descréditeurs.P ourtant,c ettec ontribu-
tion n’est quep artielle,p uisquel em archéd esprêts immobi-
liers américainsàl uiseulsec hiffraitàl ’été2008àe nviron
106 00 milliardsde dollars3 .
3. US FederalR eserve, 11 décembre2 008. <www.federalreserve.gov/releases/z1/
Current/z1r-4.pdf>.
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le rôled el ag ouvernance
Quel seraf inalementl’impactde la crisef inancièresur les
investissements dansle secteur énergétique? Comme nous
l’avonsdéjà mentionné,l esbesoinsd’énergie àm oyen etlong
terme demanderontdesinvestissements importants même sil a
demande recule légèrement.D em ême,e tmalgrél ac rise, le
volume desinvestissements ne serap aslimitép ardesdiffi-
cultésd’obtenirdesfinancements,p uisquel esecteur de l’éner-
gie lest rouvetraditionnellementde manièref acile.L ataille et
le professionnalisme desentreprisesainsiq uel astabilitérela-
tived el ad emande fontquem ême dansu ne période oùles
conditionsde crédits ed urcissent,l esgrandsprojets énergé-
tiquest rouverontleurs financements pourvu qu’ilss oientpro-
poséspardes consortia sérieux.A prèst out,l ’énergie étantu n
bien essentiel, la consommation mondiale d’énergie est plus
stable quel ac roissance économique: dansle court terme,
l’élasticitéd el ad emande énergétiquevis-à-visdur evenuest
nettementinférieureàun.
Le dangerd’unvolume insuffisantd’investissementdansle
secteur de l’énergie vientalors de deux sourcesdifférentes.L a
premièree st ce quel ’expert françaisen hydrocarburesDenis
Babusiaux appelle les«a ttentesautodestructrices»: quand
tout le monde penseq uel ac apacitéd ep roduction actuelle est
suffisanteo uexcédentaire( etla demande défaillante), tous les
acteurs seg ardentd’investir.M aisen réalité, c’est àc em oment
précisquel esinvestissements seraientlesplus rentables
puisquel ac apacitéd ep roduction serévélerai nsuffisanted ans
una venirproche.L eralentissementactuel de la demande
risquej ustementde créeru ne telle situation àm oyen terme.C et
effetparadoxal est dûàd escyclesd’investissementt rèslongs.
Exploiteru nn ouveauchamp pétrolifère, construireune
nouvelle centrale électriqueo uu nn ouveaugazoduce ngage un
producteur pendantdesdécenniesàd escoûts quip euvent
dépasserla dizaine de milliardsde dollars.C eci expliqueàl a
foisleur prudence face àd esprixnominaux trèsélevésetle
délai entreune décision d’investissementetle momentoù
l’énergie arrivesur le marché. De plus,l ad ernièreruée vers l’or
noirs ’est mal passée :l ah aussed esprixpendantle deuxième
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importants qu’on setrouvaitàl af in desannées1990confronté
àune surcapacitéd esmoyensde production, justea umoment
de la crisea siatique. Le résultat–l ep rixdubaril de pétrole
àm oinsde 10dollars –e st connu.«TooC heap toM eter»
(« Trop bon marchép our mesurer») titraitl’hebdomadaire
britannique The Economist le 4m ars 1999, sous la photod ’un
puits jaillissant.C en ’étaitqu’il yad ixans.L esproducteurs s’en
souviennentetattendrontde nouveauu np euplus…tiraillés
entrel ’espoirdugain etla crainte.
La deuxième menace quip lane sur lesinvestissements
dansle secteur de l’énergie est bien évidemmentl’absence
d’une gouvernance capable de créeru nc adrestable ett ranspa-
rent.C etteg ouvernance inadéquatesignifie unrisquea ccru
pour lesinvestisseurs.N ous pouvonsdistinguert roisdomaines
oùle marchém ondial de l’énergie bénéficieraitd’une gouver-
nance améliorée :
1. risquesdanslespays exportateurs :l esconditionsd’accès
danslesgrandspays exportateurs sontde plus en plus incer-
taines.A rabie Saoudite, Iran, Irak, Russie,A lgérie,V enezuela,
Nigeria :i lsuffitde citerlesnomsde cespays pour souligner
qu’excédentd’hydrocarburesetinstabilitép olitiquesonts ou-
ventdess ynonymes.L escontre-exempless ontbien évidem-
mentle Canada, la Norvège etl’Australie.A ssisterlespays
producteurs dansla gestion de leurs surplus àl ong terme en
adoptantlesleçonsdesbonsélèvespourraitêtreune contribu-
tion majeureàl astabilitéd el ’économie mondiale.M aisil faut
égalementlesengagerdansla création de conditionss tableset
prévisiblespour lesinvestissements étrangers.T outefois,l es
pays consommateurs ne doiventen aucunc asessayerd’impo-
serdess olutionsen leur faveur aux pays producteurs :i le st
crucial de respecterla souverainetén ationale sur lesr essources
naturelles.A ucontraire, il faut créerdesplates-formesetdes
processus quip ermettentl’échange multilatéral sur lesr ègles
d’investissement.D ansu nd euxième temps,i ls’agirad erenfor-
cerlesmécanismesquip ermettentde réconcilierlesinterpré-
tationsdivergentesdesr èglespréalablementconsenties;
2.risquesdanslespays importateurs :f aireung rand projet
énergétiqued ansu np ays industrialisée st de plus en plus
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France etl’Espagne àtravers lesPyrénées,unf euilleton vieux
de trentea ns.E ntresuspicionsmutuelles,i nstrumentalisation
électorale,e njeux commerciaux etr ésistanceslocales,unp rojet
dontl’utilitéi ndustrielle ne faitguèred ed outee tdontl’impact
environnemental restel imitén ’a jamaisv ule jour.L ad ernière
décision d’enfouirla ligne àunc oût cinq foiss upérieur est
peut-êtrel ab onne,m aisl’enjeun’est paslà. Le problème,c ’est
l’incapacitéd esÉtats de formuleretd’imposerdesarbitrages
entrei ntérêts nationaux etintérêts locaux.É videmment,l es
deux sontlégitimes.M aisen l’absence de prioritésclaires,
d’évaluationshonnêtesetde procédurest ransparentes,i le st
impossible d’organiserlesr esponsabilitésnécessairesetles
compensationsméritéesdesu nsetdesautres.B ref,l espays
industrialisésdoiventaméliorerleurs procéduresde décision
en ce quic oncerne la réalisation de grandsinvestissements
nationaux ouinternationaux dansle secteur de l’énergie ;
3.risquesde transport :f in 2008e tdébut 2009, le grand public
ap risconscience de cesr isques,a prèsla vagued en avirespira-
tésdansle golfe d’Aden etle conflitgazierentrel aR ussie et
l’Ukraine,n otamment.E ne ffet,l esexperts de l’énergie aver-
tissentdepuislongtempsquel esinfrastructuresde transport sont
le pointle plus faible dus ystème mondial d’approvisionnement
énergétique. Détroitd’Ormuz,d étroitde Malacca, canal de
Suez…m aiségalementlesgrandsoléoducsetgazoducsliantla
Russie etl’Asie centrale àl aT urquie etl’Europe :l asécurisation
desinfrastructuresde transport demande plus d’efforts etplus
de coordination internationale.C ’est probablementdansce
domaine quel ag ouvernance mondiale dus ecteur de l’énergie
feral ep lus de progrèsdanslesannéesàvenir,p uisquetous les
acteurs dumarchéo ntintérêtàa méliorerla situation. En effet,
sur lesr isquesde transport il n’yap asd’intérêts stratégiques
profondsquio pposeraientpays producteurs etpays consom-
mateurs.U ne initiativei nternationale pour sécuriserlesv oies
de transport de l’énergiea urad onc de belleschancesde réussir.
Parla suited en otrec ontribution, nous analyseronsnotam-
mentle premierde cest roisgrandschantiers de la gouvernance
desinvestissements énergétiques.A prèsu ne brèved iscussion
desbesoinsd’investissementdanslesannéesàvenir,ond iscutera
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tissements directs étrangers (IDE)d anslespays producteurs4 .
De quelle manièrel esinvestissements étrangers sont-ilsgou-
vernésauniveaumondial, etquelless ontlesparticularitésdes
investissements dansle secteur énergétique?Nous étudierons
alors l’étatactuel de la gouvernance mondiale desinvestisse-
ments énergétiquesetnotammentlest raitésetmoyensde
résolution de différendsquid éterminentle cadred ec esinves-
tissements.I lc onviendrae nsuited ep résenterlesdeux tenta-
tivesde créeru nc adrem ultilatéral desinvestissements
internationaux danslesannées1990,p uisquel esproblèmes
qu’ellesontr encontrésconstituentdesleçonsv alablespour
toutei nitiativef uture. En conclusion, nous développeronsdes
propositionsconcrètespour améliorerla gouvernance mon-
diale desinvestissements énergétiques.
Les besoins d’investissementd ans le secteur de l’énergie
Il est évidentqued esinvestissements trèsimportants sont
nécessairespour garantiru nn iveaus uffisantd’approvisionne-
ments énergétiquesdansle futur.M aiscomme la conjoncture
ne sep rêtep asàl ’activisme,l erisqued esous-investissement
est d’autantplus important.D ep lus,l ap hased esous-
investissementdesannées1990,d ontla raison principale était
le coût trèsbasde l’énergie,n ’a toujours pasétéc omplètement
rattrapée.A u-delà de ce constatqualitatif,i ln ’est pasfacile de
chiffrerquantitativementlesbesoinsd’investissementdansle
secteur de l’énergie,c omptetenude l’incertitude quip èsesur la
conjoncture, lesprixetlescoûts ainsiq uel esconditionsd’accès
aux ressources.L eschiffreslesplus citéss ontceux de l’AIE, qui
publie chaquea nnée desestimationst rèscomplètesdesbesoins
d’investissementdansle secteur de l’énergie.C esestimations
4. Selonl’OCDE,«l ’investissementdirectétranger (IDE)estunea ctivitéparlaquelleuninves-
tisseurr ésidant dans un payso btient un intérêt durablee tu ne influence significatived ansl a
gestiond ’une entité résidant dans un autrep ays. Cetteo pérationp eutc onsisteràc réeru ne
entreprisee ntièrement nouvelle (investissement de création)o u, plus généralement, àm odi-
fier le statutde propriétédese ntreprises existantes (parle biaisde fusionsetd’acquisitions).
Sont égalementdéfiniscommedesinvestissementsdirectsétrangersd’autrest ypesdet rans-
actions financièrese ntre dese ntreprises apparentées, notammentl er éinvestissement des
bénéficesd el ’entreprisea yanto btenul ’IDE,o ud ’autrest ransferts en capital»(OCDE2 003,
p. 193).
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sur la période 2001-2030 160 00 milliardsde dollars seraient
nécessaires 5 .L e World Energy Outlook de 2006 estimaitles
besoinsd’investissementà20 000 milliards,c eluid e2007
à22 000 milliardsetceluid e2008p révoit,p our la période 2007-
2030,26 000 milliards(c’est-à-diree nviron 11 00 milliardspar
an, ce quié quivaut àe nviron 1,8 %d uPIB mondial en 2008).
Ce chiffred e26 000 milliardsde dollars représentel es
besoinsd’investissementpour le scénario de référence –d ont
l’AIE ditelle-même qu’il n’est pass outenable pour l’environ-
nement,l ’économie etla société, notammentparce quec escé-
nario feraitaugmenterla températurem oyenne mondiale d’au
moins6°C. Le World Energy Outlook 2008 proposea lors dess cé-
nariosalternatifs:l e«scénario 550», quil imiteraitla hausse
de la températurem ondiale à3°C, etle «scénario 450», quil a
limiteraità2°C6 .C ess cénariosimpliqueraientdesbesoins
d’investissementplus élevés:4000 milliardsde dollars de plus
pour le scénario 550parr apport aus cénario de référence (donc
30 000 milliardsaut otal) et9000 milliardsde plus pour le scé-
nario 450(donc 35000 milliardsaut otal). Le volume d’inves-
tissements upplémentairep arr apport aus cénario de référence
équivaut àrespectivement0 ,24%et0 ,55 %d uPIB mondial
selon lescalculsde l’AIE. Toutefois,une partie desinvestisse-
ments supplémentairespermettraitd’améliorerl’efficacité
énergétiquee tainsid ef aired eséconomies:c eséconomies
s’élèveraientàp lus de 70 00 milliardsde dollars dansle
scénario 550,e tdansle scénario 450à58 00 milliards 7 .
Lesbesoinsd’investissementdus cénario de référence se
répartissentde manièrea ssezinégale entrel esdifférents secteurs
de l’énergie :1 36 00 milliardsde dollars devraientêtrec onsacrés
aus ecteur de l’électricité( 52%d ut otal), 63 00 milliardsaus ec-
teur dupétrole (24%dut otal) et55 00 milliardsaus ecteur dugaz
naturel (21%dut otal). Lesinvestissements dansless ecteurs du
charbon etdesbiocarburants sontbeaucoupm oinsimportants
(voirgraphique5p our plus de détails).
5. AIE( 2003).
6. Lesc hiffres 550et 450se réfèrent auxpartiesp ar million d’équivalents CO2 (ppm).
7. Lesé conomies sont moindresd ansl ec as du scénario5 50,p uisquel es prixplus élevés de
l’électricitéa nnulente np artiel eb énéfice desé conomies d’énergiea ccrues.
132 La Gouvernance mondiale de l’énergieIl est importantde noterquep lus de la moitié desinvestis-
sements,tous secteurs confondus,sontnécessairesu niquement
pour garderle niveauactuel d’approvisionnement.C eci est dû
aufaitqueb on nombred ’infrastructuresdoiventêtrerempla-
céesd’ici 2030.D ansless ecteurs pétrolieretgazier,l est aux de
déclin naturel deschampsactuellementen production sontde
plus en plus rapides.I lf audraa lors investirdavantage en
amont 8 danslesannéesàvenir,d anslesgisements existants et
danslesgisements nouveaux.E ntre2000 et2 007,l ’investisse-
mentannuel en amont(pétrole etgaz)ad éjà plus quetriplé
pour atteindre390milliardsde dollars.S elon le World Energy
Outlook 2008, il devraitcontinueràc roîtrep our atteindreun
peuplus de 600 milliardsde dollars àl ’horizon 2012.C ec hiffre
de 600 milliardsde dollars,quiaé téc alculé avantquel ’ampleur
réelle de la criseé conomiquen esoitdevenuevisible,semble
néanmoinsmisen question parlesderniers développements
sur le marchéé nergétiquee tnotammentla baissed esprix.
8. On al ’habitude de diviser lesi ndustriesp étrolière et gazière en «a mont »( exploration,
production)e te n«aval »( raffinage, transport, distribution).
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Graphique 5:Besoins d’investissementd ans le secteur énergétique
pour la période 2007-2030
(scénariod er éférence)













































4%Sur le moyen terme,c ’est-à-direl ap ériode 2007-2030,l ’AIE
estime lesbesoinscumulésd’investissementdansl’amontdu
pétrole etdugazà8400 milliardsde dollars,soit3 50milliards
paran en moyenne.C ec hiffree st donc légèrementinférieur
aux dépensesde la période 2000-2007,p ousséesparlesprix
recordsdupétrole.M aisla différence entred épensesactuelles
etfuturesest égalementduea ufaitquel ag éographie desinves-
tissements vac hangeràm oyen terme :i lseran écessaired ’in-
vestirbeaucoupp lus danslesr égionsr ichesen ressources,
notammentle Moyen-Orient,o ùlescoûts de production sont
lesplus bas.M aiss elon l’AIE, il n’est pascertain quec esinves-
tissements serontassurés.D ’une part,o np eut sep oserla ques-
tion de savoirs il espays producteurs seronteux-mêmesen
mesured ’investirde manièresuffisante. D’autrep art,i ln ’est
pascertain qu’ilsacceptentu ne présence accrued ’investisseurs
étrangers dansle secteur de l’amont,c onsidéréc omme haute-
ments tratégique. Vule besoin apparentd’investissementétranger
dansce domaine,l aq uestion représenteund éfi importanten
termesde gouvernance de l’énergie.L ’industrie pétrolièree tgazière
ainsiq uel esgouvernements despays importateurs devraient
alors intensifierle dialoguea vec lesdécideurs politiquesdes
pays producteurs,q uistatuents ur le cadrej uridiqued esIDE.
Malgrél esr estrictionsd’investissement,l esecteur de l’ex-
ploitation minièree tpétrolièrereprésenteune part importante
de l’investissementdirectétranger.S elon la Conférence des
Nationsu niess ur le commerce etle développement(CNUCED),
lesflux d’IDE dansle domaine de l’énergie s’élevaientà
134m illiardsde dollars dansla période 2004-2006,ceq uirepré-
sentaitenviron 13%d ut otal desflux d’IDE dansle monde.
Toutefois,l ap lus grande partie de cesinvestissements (plus
de 100 milliards)aé téi nvestie dansdespays développés,e t
non pasdanslespays richesen ressourcesnaturellesàb ascoût
de production. La part de l’exploitation minièree tpétrolière
dansle total dess tocksd’IDE est cependantmoinsimportante
quel ap art desflux :l aC NUCED estime quel ess tocksd’IDE du
secteur s’élevaientà9 54 milliardsde dollars en 2006.S ur un
total de 12400 milliardsde dollars de stockd ’IDE dansle monde,
ce chiffrereprésentait7 ,7% 9 .N otonsencoreq uel etotal mondial
9. CNUCED (2008b,p .2 07e t2 09).
134 La Gouvernance mondiale de l’énergiedess tocksd’IDE af ortementaugmentéd epuis1990:l ess tocks
d’IDE (tous less ecteurs de l’industrie confondus)s’élevaient
à1900 milliardsde dollars en 1990,à58 00 milliardsen 2000
eten 2007 à1 5200 milliards 10 .A insi, on peut s’étonnerque
cettef ortea ugmentation de l’IDE aiteulieumalgrél esinsuffi-
sancesde la gouvernance mondiale desinvestissements :n ous
verronsparla suiteq u’aucunc adred eg ouvernance n’existe
pour lesIDE auniveaumondial. La réalitésemble donc montrer
quel ef aible niveaude gouvernance auniveaumondial
n’empêche paslesIDE, maisr éduitplutôtle nombred espays
danslesquelsdesinvestissements étrangers sontr éalisés.
Le cadre actuel de régulation desi nvestissements
dans le secteur de l’énergie
Dansla situationa ctuelle,i lf aut constaterqu’aucunc adre
légal harmonisén ’existep our lesIDE auniveaumondial. La
situation desIDE est nettementdifférented ec elle deséchanges
commerciaux.P our cesderniers,l esr èglesde l’OMC consti-
tuenten effetu nc adrej uridiqueg lobal largementr especté 11.
Cetted ifférence dansle degréd ’encadrements ’expliquea vant
tout parle faitquel esIDE touchentde manièrep lus directe
àl asouverainetén ationale quen el ef ontlesr éductionsdes
droits de douane12 .T outefois,i lyae uplusieurs tentativesde
créeru ne gouvernance multilatérale desIDE dansle passé.
Maislesnégociationsàc esujet,d el ac onférence de La Havane
de 1948 aux négociationsde l’Accordm ultilatéral sur lesinves-
tissements (AMI), n’onteuqued ess uccèst rèslimités.E nfin, la
tentatived ’harmoniserle cadred esinvestissements dansle sec-
teur de l’énergie parla Charted el ’énergie rested ’uni mpact
limité, puisquel esplus importants pays exportateurs ne l’ont
pass ignée,o u,d ansle casde la Russie etde la Norvège,n el ’ont
pasr atifiée.I lf aut alors constaterquel esystème actuel desIDE
est marquép aru np atchworkd erèglesinternationales,q uise
fonde avantt out sur dest raitésbilatéraux etr égionaux13 .A insi,
10.C hiffres selonl aC NUCED,< www.unctad.org>.
11.P ourl ’application desr ègles de l’OMC dans le secteurd el ’énergie, voirl ac ontribution
d’OlivierL ouis dans ceto uvrage.
12.K urtz(2003, p. 49).
13.K urtz(2003, p. 10).
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structured eg ouvernance quil esencadrait.
Dansle secteur de l’énergie,l ’absence d’une structured e
gouvernance auniveaumondial empêche en effetla réalisation
d’une partie desinvestissements nécessaires.C eci concerne
notammentlesinvestissements étrangers,p uisquel espossibili-
tésd’investissementétrangerdansl’amontdespays richesen
ressourcess ontt rèslimitées.L ’accèsaux ressourcesest de plus
en plus difficile pour lesinvestisseurs étrangers.D anscertains
pays comme l’Arabie Saoudite, le Koweïtetle Mexique, deslois
interdisentmême tout investissementétrangerdansl’amont.
Auniveaumondial, 77 %d esr éservesde pétrole sonten effet
contrôléespardesentreprisesnationalesdanslesquelles
aucune participation étrangèren ’est permise 14.B eaucoupd e
gouvernements nationaux préfèrent,d ansla mesured upos-
sible,d esinvestisseurs nationaux dansl’amontdupétrole etdu
gaz.S ’ilsdécidentnéanmoins,f auted ec apital etde capacités
techniquesdansle pays,d ’ouvrirce marchéa ux investisseurs
étrangers,c en esontpasforcémentlescapacitést echniqueset
financièresdesinvestisseurs quid écident.A ucontraire, la
nationalitéd el ’investisseur etlesr elationspolitiquesavec le
pays en question jouents ouventu nrôle important.L ’exemple
duVenezuela, quiaa nnoncé de préférer,àl’avenir,l esinvestis-
seurs chinoisetr ussesaux investisseurs nord-américainsou
européenss ouligne ce fait 15.
De même,d esproblèmespeuvents ep oseru ne foisl’inves-
tissementr éalisé. Plusieursexemplesr écents dansle domaine
de l’énergie montrentquel esobligationsde traitementnational
oude traitementde la nation la plus favorisée ne sontpast ou-
jours interprétéesde manièrec onsistante. Notammentaprèsla
haussed uprixdupétrole etle gain de pouvoirdespays pro-
ducteurs,c ertainsd’entree ux ontentamé une discrimination
entrel esinvestisseurs étrangers etlesinvestisseurs nationaux.
Dansplusieurs cas,lesinvestisseurs étrangers ontétéc ontraints
14.C hiffred e2 005. SelonB aker Institute( 2007, p. 1).
15.P .L esova, «E xxon PursuesA rbitration against Venezuela over Seizure of OilA ssets» ,
Market Watch ,1 3s eptembre 2007. Malgré ce type de déclarations, en effetp eu àm êmed e
faciliterl es investissementsé trangers,i lc onvient de distinguerl ar hétorique desr éalités du
terrain,s ouventf ortc omplexes.
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leurs activités.A insi, on peut constateru ne tendance générale
vers une plus grande fermetured umarchéd el ’exploration-
production de pétrole etde gazaux investisseurs étrangers ces
dernièresannées.I le nd écoule quel ep ourcentage desr éserves
globalesde pétrole ouvert àtous lesinvestisseurs s’est réduitau
cours desdernièresdécennies 16 .N éanmoins,c esévolutions
limitentnon seulementlespossibilitésde financementdes
pays producteurs (même sic ef acteur ap erdude son impor-
tance cesdernièresannées), maiségalementleurs capacités
techniques:sanscoopération avec lesgrandesentreprises
internationales,c ertainescompagniesnationalesmanquentde
savoir-fairetechnologique, commerciale tlogistiquep our explo-
rerdeschampsdifficilesd’accès.C eci provoquea lors desdélais
d’investissements upplémentaires 17 .C esconstats etlesdéve-
loppements récents soulignentdavantage le faitquel erégime
desinvestissements étrangers dansle secteur de l’énergie
ab esoin d’une gouvernance multilatérale.
La discrimination contrel esinvestisseurs étrangers peut
prendred esformesassezv ariées.C oncrètement,l ’investisseur
peut sevoirconfrontéàd esr égimesde taxation différents et
moinsfavorablesouàuntraitementadministratif discrimi-
natoire. Plusieurs gouvernements imposent,p arexemple,d es
normesplus élevéesen matièred ep rotection de l’environne-
mentaux investisseurs étrangers qu’aux entreprisesnationales.
De même,i la rriveq uel esentreprisesétrangèresfassentl’objet
de contrôlesplus fréquents etplus durs (comme c’étaitle casde
Sakhaline-II avantl’entrée de Gazprom dansce projet,voir
encadré2). Enfin, certainsinvestisseurs étrangers souffrentde
restrictionsde visap our leur personnel étranger.C esmesures
peuventêtrec onsidérées,p our certainesd’entree lles,c omme
desexpropriationsr ampantes,puisquec ertainsgouvernements
ontl’objectif de regagnerle contrôle national sur lesr essources
pétrolièresetgazières.D ansla plupart descas,cesmesuress ont
en contradiction avec lesobligationsprisesdanslest raités
d’investissementoriginaux.N éanmoins,l em anqued ec lartéd e
certainsprincipesévoquésdanslest raitésd’investissement
16.B anquem ondiale( 2008, p. 2).
17.G eden et Fischer( 2008, p. 83).
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<www.geog.le.ac.uk/staff/mjb41/articles/sakhalinarticles.html> ;É lisabethS tuder, «R ussie:
retrait de licenced eS hell surS akhaline, bientôt Total?» ,1 8s eptembre 2006, <www.
leblogfinance.com/2006/09/russie_retrait_.html> ;É lisabethS tuder, «G azprom désormais
actionnaire de Sakhaline-2» ,2 1d écembre2 006, <www.leblogfinance.com/2006/12/
gazprom_dsormai.html>.
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Encadré 2:Shell, Mitsui et Mitsubishi face àl ’entrée de force
de Gazprom dans Sakhaline-II
En 1994, le gouvernementr usseasigné avec Sakhalin Energy,
unc onsortiumf ormé parShell (55 %) etlesgroupesjaponaisMitsui
(25% )e tMitsubishi (20 %), una ccordp our exploiterlesr éserves
pétrolièresetgazièresde l’Extrême-Orientr usse, unp rojetconnu
sous le nom de Sakhaline-II. Parla suite, lest roisentreprisesont
investie nviron 12milliardsde dollars dansle projet.L ap roduction
de pétrole ac ommencé en 1999, pendantquel ed ébut de la produc-
tion de gazaé térepousséàp lusieurs reprises.
L’accordp révoyaitu np artage de la production ( Production
Sharing Agreement,P SA), seulm oyen pour attirerlesinvestisseurs
étrangers àc etteé poque. Néanmoins,unP SA présente, pour l’État
signataire, l’inconvénientqu’il ne participe pasaux gainsduprojet
avantquel esinvestisseurs étrangers n’aientr écupérél eur investisse-
ment.A udébut desannées2 000,l eg ouvernementr usseaa insi
affirmé l’objectif de vouloirr enégocierlest ermesde l’accordd e
Sakhaline-II afin de le rendrep lus favorable pour la Russie.
Cettea ffirmation étaitaccompagnée pardesplaintesconcernant
l’impactenvironnemental duprojet.B ien qu’une supervision plus
diligented esimpacts environnementaux aitétéd emandée aupara-
vantparde nombreusesONG etla Banquee uropéenne pour la recons-
truction etle développement(BERD), la plupart desobservateurs
jugeaientquel ’activisme soudain desautoritésr ussesen faveur de
l’environnementétaiten lien directavec le projetde renégociation,
dontl’objectif étaitde fairee ntrerGazprom dansle consortium. De
fait,l em inistèrerussed esRessourcesnaturellesaretiréàS akhalin
Energyl’autorisation de développerla seconde étape duprojet.
Aulieude chercheru ne procédured ’arbitrage,q uia uraitpus e
fonders ur la violation duprincipe de non-discrimination àl ’encontre
d’investisseurs étrangers,S hell, Mitsuie tMitsubishi ontacceptéd e
renégocierl’accordd ep artage de production avec lespouvoirs russes.
Aprèsdeux ansde négociation, le consortiumaa ccepté, malgrésa
réticence initiale,l ’entrée de Gazprom dansle projet:G azprom
ap ayé7,45 milliardsde dollars pour 50%d esparts plus une voix.
Cettesolution ad hoc souligne l’incertitude quip èsesur lesinvestis-
sements,àdéfaut d’accordsclairs sur la gouvernance adéquated es
investissements18.(comme c’est le cas,p arexemple,d u«traitementjustee téqui-
table ») etlesdifficultésprocéduralespour prouverl’existence
d’untraitementdiscriminatoirea ugmententencorel ’incer-
titude pour l’investisseur étranger.C ettei ncertitude de la
situation institutionnelle etlégale,p lutôtqu’untraitements pé-
cifiquep articulier,e st trèss ouventr essentie comme unf rein
aux investissements.C ’est ici quesesituel ’enjeumajeur de la
gouvernance multilatérale :c réerla transparence etla visibilité
àm oyen terme dontlesprojets énergétiquesd’une durée de vie
de vingtàsoixantea nsontbesoin.
Les traitésrégionauxetb ilatérauxd’investissement
En l’absence d’una ccorda univeaumondial, le nombred es
traitésbilatéraux d’investissement(TBI) af ortementaugmenté
depuisu ne vingtaine d’années.I le ne xistait3 85 en 1989, et
26 08àl af in 2007.A insi, 179É tats fontaujourd’huip artie d’au
moinsu ntraitéb ilatéral d’investissement 19.D em ême,d es
accordsr égionaux de libre-échange contiennentparfoisdes
clausesconcernantl’investissement,comme c’est notammentle
casde l’Union européenne (UE), de l’Accordd el ibre-échange
nord-américain (ALENA) etde l’Association desnationsde
l’Asie duSud-Est (ASEAN). Néanmoins,60 %seulementdes
stocksd’IDE liésàd esinvestissements despays de l’OCDE dans
despays non membress ontcouverts pardesaccordsinter-
nationaux d’investissement 20.
Lest raitésbilatéraux etr égionaux d’investissementdéfinis-
sentlesconditionsd’investissementpour lesindividus etentre-
prisesdesÉtats partiesaut raité, en fixantdesnormespour la
promotion etla protection légale desinvestissements étrangers.
De même,i lsprévoientt ypiquementdesclausesde traitement
national oude traitementde la nation la plus favorisée,c ’est-à-
direq uel ’Étathôteg arantitqu’il appliquera, àl ’égardd el ’in-
vestisseur étranger,d esconditionsnon moinsfavorablesque
cellesconcernantlesinvestisseurs nationaux oude pays tiers.
Dansla plupart descas,l espartiesgarantissentaux investis-
seurs égalementu ntraitement«j ustee téquitable »e tdes
19.C hiffres selonl aC NUCED,< www.unctad.org>.
20.B runner et Folly(2007, p. 9).
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mentu ne interdiction de l’expropriation (directeo uindirecte),
saufl orsquel ’action est priseàd esfinspubliques,sur une base
non discriminatoire, en conformitéa vec la loi ets ur paiement
d’une indemnisation. Parailleurs,c esclausesontleur origine
dansl’époqued el ad écolonisation, quand de nombreuses
expropriationsdirectesonteulieudanslesanciennescolonies
devenuesindépendantes.A ujourd’hui, la problématiqued e
l’expropriation sep résentesurtout de manièrei ndirected ans
le secteur de l’énergie :i ls’agitde tentativesde renégociation de
contrats etde réductionsde la participation étrangère.
LesTBI prévoientenfin desmécanismesde règlementdes
différends;ilsoffrentdansla plupart descasdesalternatives
àl aj uridiction nationale,afin de dépolitiserle différend. En effet,
lesinvestisseurs préfèrents ouventle recours àd esinstances
internationales,p uisqu’ilsperçoiventlesjuridictionsnationales
comme manquantd’objectivité, voire, danslespays en déve-
loppement,p asassezcompétentesetefficaces.L eT BI permet
alors àl ’investisseur d’avoirdirectementr ecours àune institu-
tion internationale de résolution de différends(l’investisseur
n’a donc pasbesoin de demanderla protection diplomatiqued e
son Étatd’origine). Cesr èglesconcernantle règlementdesdif-
férendss ontde premièrei mportance pour lesdécisionsd’in-
vestissementpuisque, une foisl’investissementr éalisé, un
retraitdesactifsest difficilementr éalisable :p ars esactifs,l ’in-
vestisseur est lié aupays d’accueil pour une longued urée.C eci
vaut notammentpour lesinvestissements dansless ecteurs
gazieretpétrolier,q uisontparleur natured esprojets trèslourds
en capital etde long terme.L ’Étatd’accueil aé galementintérêt
d’éviterle retraitd’uni nvestisseur,p uisqu’une telle décision
décourageraitfortementt ous lesautresinvestisseurs àl ’avenir.
Les différents moyensderésolutiondesdifférends
Il existeune multitude de moyensetprocéduresde résolu-
tion desdifférendsliésàl ’investissement.D ec esmoyens,l a
médiation est la forme la plus discrètee ts ouple :l esdeux par-
tieschargentu nm édiateur de lesaideràtrouverelles-mêmesla
solution la plus satisfaisanteàl eur différend. La conciliation
diffèred el am édiation, puisqu’unc onciliateur faitégalement
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autantr endreune sanction (arbitrale) contraignante. Enfin,
l’arbitrage consisteàf airea ppel àuntiers en dehors dus ystème
judiciaire. Ce tiers est chargé parlespartiesd’instruirel ’affaire,
de lesécouteretde prendreune décision contraignante. Par
rapport aux systèmesjudiciairesclassiques,l ’arbitrage présente
l’avantage de la rapiditée tde l’efficacité, parce quel espossibi-
litésd’appel sontt rèslimitéesu ne foisla décision d’arbitrage
tombée.D ep lus,l ’arbitrage permet,sil espartiesle souhaitent,
de maintenirla confidentialitéd udifférend. Cela facilitel a
continuation de la coopération aprèsle règlementdudifférend,ce
quisemble de premièrei mportance dansle secteur de l’énergie.
Il existea ujourd’huip lusieurs institutionsinternationales
de règlementdesdifférends.L eC entrei nternational de règle-
mentdesdifférendsr elatifsàl ’investissement(CIRDI), quif ait
partie dugroupe Banquem ondiale,e st sansdoutel ep lus
importantparmi eux ;il est aussil eseulàtraiteru niquement
desdifférendsliésàl ’investissement 21 .E nn ovembre2007,
143États avaientr atifié la convention de Washington de 1965
relativeàl ac réation duCIRDI22.M aisdesÉtats ouinvestis-
seurs ressortissants d’États quin ef ontpaspartie de la conven-
tion peuventnéanmoinsu tiliserle CIRDI, parle moyen du
«m écanisme supplémentaire» .U ntrèsgrand nombred eT BI
donne la possibilitéàl ’investisseur d’avoirr ecours auCIRDI,
maisbeaucoupd eT BI prévoientégalementle recours àd ’autres
institutionsd’arbitrage comme la Cour permanented ’arbitrage
de La Haye,l’Institut d’arbitrage de la chambred ec ommerce de
Stockholm, la Cour d’arbitrage international de Londresoula
Cour d’arbitrage de la Chambred ec ommerce internationale à
Paris 23.D ep lus,una rbitrage ad hoc peut égalementêtree nvi-
sagé,ceq uip ermetu nrèglementencorep lus souple.P our enca-
drercettef orme d’arbitrage,l aC ommission desNationsu nies
21.S ur le CIRDI, voirA lcabas (2003) et <icsid.worldbank.org>.
22. Un nombre important de grands payse xportateurs de pétrole et de gazn’ap as ratifié la
convention de Washington.C’est pare xemple le casd el aR ussie, de l’Iran,d el’Irak,du Mexique
et de la Libye. L’Arabie Saoudite,l ep lusg rand producteur mondiald ep étrole,ar atifié la
convention de Washington,m ais elle aé mis uner éserveq ui exclut la soumission au CIRDId e
tous lesd ifférendsa yantt rait au pétrole.
23.P ourp lusd ’informations surc es cours :< www.pca-cpa.org>, <www.sccinstitute.com/
uk/Home>, <www.lcia-arbitration.com>, <www.iccwbo.org>.
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1976 unrèglementd’arbitrage24 .
Il est difficile d’établirle nombred escasd’arbitrage,d e
conciliation etde médiation,puisquel ap lupart desdifférendset
desr èglements ne sontpas,o uu niquementen partie,c ommu-
niquésaupublic.E ne ffet,seulslescasportésdevantle CIRDI
sontobligatoirementpubliésdèsl’enregistrementde l’affaire.
Ainsi, nous ne connaissonspasle nombreréel desaffairespor-
téesdevantt outeslescours d’arbitrage.N ous avonsencore
moinsconnaissance dunombred ed ifférendsr églésàl ’amiable
ets elon desprocéduresplus souplescomme la médiation etla
conciliation. Selon la CNUCED,a umoins3 5p rocéduresd’arbi-
trage ontétée ntaméesaucours de l’année 2007 suiteàund if-
férend lié àuni nvestissement(tous secteurs de l’économie
confondus),dont2 7auCIRDI (voirgraphique6pour l’évolution
historiqued esarbitrages). Le nombrec umulé d’arbitragesliés
àl ’investissementétrangerconnus dupublic (de nouveaupour
tous secteurs de l’économie confondus)é taitde 290àl af in 2007.
Ilss ontr épartisde la manièresuivantee ntrel esdifférentesinsti-
tutionsd’arbitrage :C IRDI (oumécanisme supplémentaired u
CIRDI) 182,arbitrage selon lesr èglesde la CNUDCI 80,c hambre
de commerce de Stockholm 14, Chambred ec ommerce inter-
nationale 5, arbitrage ad hoc 5, autres4. Vunosr emarques
précédentes,l en ombreréel d’arbitragesest sansdoutep lus
élevé 25 .
Pour 24%desarbitragesconcernantl’investissementinter-
national, il s’agitdesdifférendsliésàl ’exploitation minière, de
pétrolee tde gaz 26.D em anièrep lus précise, 23 casenregistrés
auprèsduCIRDI entre1 972 et2 004c oncernaientle secteur
pétrolieretgazier.V ul’importantv olume desIDE dansce
secteur,c en ombred ec asest étonnammentbas.C eci montre,
une foisde plus,l an aturespécifiqued us ecteur de l’énergie par
rapport aux autress ecteurs de l’économie.D ep lus,d anss eule-
mentdeux descasenregistrésauprèsduCIRDI dess anctions
arbitralesontétép rononcées.T outeslesautresaffairesontété
régléesàl ’amiable aucours desdélibérationsetr etiréesàl a
24.< www.uncitral.org/pdf/french/texts/arbitration/arb-rules/arb-rules-f.pdf>.
25.C NUCED (2008a,p .1 -2).
26.C NUCED (2008a,p .2 ).
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solutionsnégociéesentrel espartiesaucours desdélibérations,
ce quic onstitueune force de ce système.
De même,o np eut conclured esexpériencesdupasséq ue
desr ésolutionsde conflitautresquel ’arbitrage,c omme des
négociationsplus informelles,d em édiation oude conciliation,
semblents ’imposercomme desmoyensplus adaptésaux
besoinsdus ecteur énergétique. Comme lesinvestissements
dansce secteur sonts ouventde trèsgrande taille etde longue
durée,l ’investisseur ai ntérêtàc ontinuerla coopération même
en casde litige.M aisla continuation de la coopération est par-
foisdifficilementconcevable aprèsu ne procédured ’arbitrage,
parce quec elle-ci est d’habitude coûteusee ts ’étale sur plusieurs
années.B eaucoupd ’investisseurs préfèrentdonc ne pasavoir
recours àune telle procédure, ouaumoinsne pasla poursuivre
jusqu’à saf in –p uisqu’elle peut avoirdesconséquencesnéga-
tivess ur la coopération avec le pays d’accueil (voirencadré3
pour lesdifférencesde réaction desinvestisseurs étrangers face
àund ifférend avec le gouvernement). De surcroît,l ’expérience
montreq u’il n’est pascertain pour uni nvestisseur de pouvoir
fairevaloirlesdroits quil uisontaccordésparu ne sanction
arbitrale,c’est-à-dired erécupérerr éellementlespaiements aux-
quelsil ad roit.P our cela, il faut toujours passerpardest ribu-
naux nationaux,p arce quel esinstitutionsd’arbitrage n’ontpas
de moyensd’exécution. Toutefois,i ln ef aut pasoublierquel es
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Source : CNUCED (2008a, p. 1).
Graphique 6:Arbitragesc onnus liés àd es traités d’investissement








































CIRDI Non-CIRDI Tousl es casprocéduresd’arbitrage ontu ne importantef onction de dissua-
sion :seule leur existence etla possibilitéd etransféreru ne
affaireàl ’arbitrage peuventempêcherdescomportements
irresponsablesde la part desgouvernements.A insi, le système
de l’arbitrage constitueune couchei mportanted el ag ouver-
nance mondiale dus ecteur énergétique 27.
27.O nwuamaegbu (2004, p. 12-14), Alcabas( 2003).
28.E IA CountryAnalysis BriefsV enezuela (octobre2 007) ;P .L esova, «E xxon Pursues
Arbitration against Venezuela over Seizure of OilA ssets» , Market Watch ,1 3s eptembre 2007;
SteveG elsi,«ExxonMobil’sH ardL ineo nE xpropriation» , Market Watch ,1 4f évrier 2008;
Brian Ellsworth,«Exxon-Venezuela Dispute to IntesifyafterR uling» ,R euters,1 9m ars 2008.
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Encadré 3:La nationalisation desp rojetsd el ac einture
de l’Orénoque au Venezuelae tl es réactions
desi nvestisseursé trangers
Depuismai 2007,l ep résidentv énézuélien Hugo Chávezcherche
àrenégocierles«a ssociationss tratégiques»a vec less ixentreprises
internationalesprésentesdansla ceintured el ’Orénoque, une desplus
grandesr éservesde pétrole extralourdd ansle monde.A insi, le Congrès
duVenezuela ap asséune loi quistipule quel ac ompagnie nationale
duVenezuela, PDVSA, doitprendrel ec ontrôle desinstallationsde
l’Orénoque. Le Venezuela aa insii mposéa ux investisseurs étrangers la
vented ’une partie de leurs actifs,a fin queP DVSA obtienne aumoins
60 %d esactionsde chaquep rojet.L esnégociationss ur lesnouvelles
conditionsde coopération etlesprixde ventesesontr évéléesdiffi-
ciles,m aisquatred ess ixentreprisesprésentesdansla ceintured e
l’Orénoque( Chevron, BP,T otal, Statoil) ontfinalementacceptéd ec onti-
nuerla coopération en tantqu’actionnairesminoritaires.T otal et
Statoil ontalors venduu ne partie de leurs actions.
En revanche,E xxonMobil etConocoPhillipsn’ontpasacceptél es
propositionsv énézuéliennesetaucuna ccordsur le montantd’indem-
nisation n’a ététrouvéàl ’amiable.L esdeux entreprisesaméricaines
sesontdonc retiréesde leurs projets respectifsetellesontpassél ’af-
fairea uCIRDI, en déposantdesdemandesd’arbitrage en octobree t
décembre2007.L est ribunaux d’arbitrage chargésde l’affairesesont
constituésen 2008e tilsdevrontdéciderde la hauteur dur embour-
sement.V ulesexpérienceshistoriquesde l’arbitrage,o np eut s’at-
tendreàtroisouquatrea nsde délibérations.N éanmoins,l esdeux
entreprisesontàp lusieurs reprisess ouligné leur volontéd ec ontinuer
lesnégociationsavec lespouvoirs vénézuéliens,p our permettre, sil es
conditionschangent,l areprised el ac oopération dansl’avenir.E n
effet,i ln ’est pasr areq ued etelless olutionss oientt rouvéesaucours
desdélibérations,c eq uié viteune sanction arbitrale28 .Les tentatives récentesd e«multilatéralisation »
du cadre légal desi nvestissements étrangers
Il est indéniable quel em anquea ctuel d’unc adrel égal pour
lesinvestissements étrangers comported en ombreux inconvé-
nients.E nl ’absence d’une gouvernance desinvestissements
étrangers auniveaumondial, la fragmentation de la régulation
crée notammentdescoûts de transaction supplémentairespour
lesentreprisesinvestissantàl ’étranger.A insi, le système actuel
favorisel esgrandesentreprisesmultinationales,p arce qu’elles
sontless eulescapablesde payercescoûts supplémentairesqui
sontliés,p arexemple,a ux besoinsde conseil juridique. Cette
situation crée d’importantesdistorsionsde marchée telle
contribueàl ac oncentration dupouvoirdanslesmainsdes
multinationales 29 .C esproblèmess ontconnus de longued atee t
unc ertain nombred eg ouvernements nationaux etd’organisa-
tionsinternationalesontessayéàp lusieurs reprisesde définir
unc adrem ultilatéral pour lesIDE dansle passé. Parmi les
initiativesr écentes,c ellesentreprisesaus ein de l’OMC, suite
àl ad emande de plusieurs pays développés,n ’onteuqu’unsuc-
cèst rèslimité. L’Accordsur lesmesuresconcernantlesinves-
tissements etliéesaucommerce30 figured ansle GATT de
199431 ,m aiss ap ortée resteé troite. La question desinvestis-
sements ad en ouveauétéi ntroduitesur l’agenda desnégocia-
tionsde l’OMC lors de la conférence de Singapour en 1996,
maislespays en développementr estaienthostilesàl ’ouverture
de négociationss ur una ccordsur lesinvestissements.L esujet
ae nfin étésupprimé duprogramme de Doha àl ac onférence de
Cancúnd ej uillet2 004. Vul’évolution ducycle de Doha, une
reprised el aq uestion aus ein de l’OMC semble peur éaliste
actuellement.
La question desinvestissements étrangers aé galementfait
l’objetde plusieurs réunionsduG8. Notammentle sommetde
Heiligendamm de 2007 ai nsisté,certesde manièred éclaratoire,
sur l’importance de la libertéd ’investissement.Àcetteo ccasion,
lespays duG8 ontr enouvelé leur engagementàm inimiserles
29.B runner et Folly(2007, p. 1-2).
30. Trade-RelatedI nvestmentM easures (TRIMs)e na nglais.
31.A ctef inal de l’Accord général surl es tarifs douanierse tl ec ommerce( GeneralA greement
on Tariffs andT rade [GATT] en anglais).
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ontappelé lespays émergents àl ibéraliserleurs régimesd’in-
vestissement 32.P our la réunion duG8 àH okkaido en
juillet2 008, l’AIE aé valuél ep lan d’action de Saint-Pétersbourg
sur la sécuritém ondiale de l’énergie.D ansce document,l ’AIE
identifie lesr estrictionsde l’investissementétrangercomme un
problème majeur.E lle demande aux pays duG8 d’éviterde telles
restrictions,o ude lesr endrea umoinsplus transparentes 33.
Deux autrest entativesde «m ultilatéralisation »d ur égime
desinvestissements ontmené plus loin etméritentdonc d’être
analyséesen profondeur :l ’Accordm ultilatéral sur lesinvestis-
sements etla Charted el ’énergie.
L’Accordmultilatéralsurlesinvestissements danslecadre
del’OCDE
L’Accordm ultilatéral sur lesinvestissements (AMI) repré-
sentel ap lus large initiatived ec réerdesr èglesmultilatérales
d’investissemententrepriseàc ej our.C etaccordaé tén égocié
aus ein de l’OCDE entre1 995 et1998, maislesnégociations
n’ontpasaboutiàl asignatured ’und ocumentfinal, puisqu’en
1998 l’arrêtdesnégociationsaé tép roclamé34 .L ’échec desnégo-
ciationss ur l’AMI étaitdûàp lusieurs raisons,àcommencerpar
la conception même de l’accord, puisqu’il étaitperçucomme
trop favorable àl ap rotection desinvestissements etdesinves-
tisseurs,etpasassezcontraignanten termesde conditionspour
lesinvestisseurs.L ’accorda uraitfortementlimitél ep ouvoirde
contrôle desgouvernements,c eq uil erendaitdifficilement
acceptable pour de nombreux États quié taientpourtantfavo-
rablesàl ’idée audébut.D eschangements de gouvernement
danscertainspays onts ansdoutej ouéunrôle dansce contexte.
Le retraitde la France en octobre1 998, suitea ur apport
Lalumière-Landau 35 ,amarquél af in de l’initiative.
De même,d en ombreusesorganisationsnon gouvernemen-
tales(ONG) ontcritiquél ’AMI comme une «d érived unéo-
32.G 8( 2007, p. 4-8).
33.A IE (2008b).
34.L ad ernièreversion de l’accord, le projetde texte consolidéd u2 4a vril1998,s et rouves ur
<www.oecd.org/daf/mai/pdf/ng/ng987r1f.pdf>.
35.L alumière et Landau (1998).
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prisesmultinationales,n otammentaux dépensde régulations
nationalespour la protection de l’environnement.L af orme des
négociationsétaitégalementcritiquée,p uisquel ep ublic était
trèslargementexcluetpeuinformé desdélibérations.E ne ffet,
l’AMI n’étaitpasconsidéréc omme unsujetpolitiquea udépart
etlesnégociationss ed éroulaientmajoritairemententref onc-
tionnairesetexperts.L esr esponsablespolitiquesétaientalors
peuimpliquésdanslesnégociations,e tle manqued evolonté
politiqued ef airea vancerle sujet,n otammentaprèslesr éac-
tionshostilesdupublic,f ut une raison décisived el ’échec des
négociations 36.L ’AMI ets on échec représententde précieuses
leçonspour touten égociation futuresur la gouvernance des
investissements,c oncernantle contenude l’accorda insiq uel a
forme desnégociations.
La motivation initiale despays de l’OCDE pour élaborerdes
règlesplus cohérentesett ransparentesde l’investissement
étrangerétaitliée àl ’échec d’intégrerdesr èglesdétailléess ur
l’investissementdansle cycle d’Uruguay.L espays membresde
l’OCDE ontalors décidé d’élaboreru nc adrel égal en leur sein,
puisqu’ilsespéraientt rouverplus facilementu na ccorde nl imi-
tantle nombred espays participants.N éanmoins,l ’idée était
quel ’accordé laboréa us ein de l’OCDE devraitensuiteservirde
modèle pour le rested umonde ;t ous lespays tiers intéressés
étaientinvitésàl erejoindreultérieurement.U ne partie du
public etlespays en développementontt outefoisperçu
l’initiatived ec eux de l’OCDE comme une tentatived espays
développésd’imposerdesr èglesen leur faveur aux pays
pauvres.C ettep erception était,a umoinsen partie,l iée à
l’absence de dialoguee ntrel esdifférents acteurs intéressés:
comme lesdifférents acteurs politiquesetéconomiquesainsi
quel asociétéc ivile –q uisont ap riori despartenairespo-
tentielspour una ccordsur lesinvestissements puisqu’ilsont
tous intérêtàd évelopperu ne meilleureg ouvernance desinves-
tissements –n ’ontpass ucommuniquer,l ’AMI n’étaitpas
réalisable politiquement 37.
36.M uchlinski (2000), Tieleman (2000,p .5 -6).
37.T ieleman( 2000,p .1 8).
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sontdesfacteurs importants de croissance,l esnégociationss ur
l’AMI avaientpour but de définirdess tandardsélevéspour la
libéralisation desinvestissements,l ap rotection desinvestis-
seurs etle règlementdesdifférends.L ep rincipe étaitde partir
d’une définition trèslarge de l’investissement(incluantles
investissements de portefeuille) etde suivreune approche «p ar
le haut »( top-down), c’est-à-direq uel ’accords’appliqueàtous
less ecteurs de l’économie saufàc eux quisontexplicitement
exclus parchaqueÉ tatetmentionnéscomme telsdansl’annexe
de l’accord. Cesexceptionsdoiventnéanmoinsêtrej ustifiées
pardes«i ntérêts essentielsde sécurité» .D em ême,l ’AMI
appliquel esprincipesfondamentaux dut raitementnational,
dur égime de la nation la plus favorisée etde la transparence
aux investissements étrangers,etcela àtouteslesphasesde l’in-
vestissement(incluantalors la phased ep ré-investissement,
c’est-à-direl ’accèsaumarché).
Aprèst roisansde négociations,l ’AMI tombaitv ictime de
sespropresambitionsdémesurées:i le st apparu quel esdélé-
gationsnationalesn’étaientpasen mesured etrouverdes
compromisconcernantu nn ombrei mportantde questions.L a
question la plus contentieusec oncernaitless tandardsenviron-
nementaux ets ociaux,m aisce sujetétaitloin de constituerle
seuld ésaccord. Parmi less ujets controverséss etrouvaientéga-
lementla définition même de l’investissementetainsil ap ortée
de l’accord, lesexceptionsaut raitementnational etaut raite-
mentde la nation la plus favorisée (notammenten ce qui
concerne la phased ep ré-investissementetu ne exclusion géné-
rale dus ecteur de la culture), lesincitationsàl ’investissement,
la taxation desinvestissements étrangers,l ap ropriétéi ntellec-
tuelle,l esobligationsde résultat,l erèglementdesdifférends
(notammentla possibilitép our lesinvestisseurs d’intenteru ne
procédured ’arbitrage directementcontreunÉ tatd’accueil, et
cela sansobligation de rendrep ubliquel ’affaire 38 ).
Comme l’AMI n’a pasétésigné,i le st difficile de diresises
règlesauraientpleinementétéa ppliquéesaus ecteur de l’éner-
gie.L ’AMI danss ad ernièreversion ne prévoyaitpasde règles
38.B runner et Folly(2007, p. 3, 26), CNUCED (1999, p. 1).
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tainspays de l’OCDE voulaientexclurel ’énergie duchamp d’ap-
plication de l’AMI. Ainsi, deux délégationsnationalesavaient
proposéd eréaffirmerla souverainetén ationale sur lesr es-
sourcesnaturellesdansle préambule de l’AMI39 .D em ême,ilse
posel aq uestion de savoirdansquelle mesurel ’AMI auraitpu
servircomme modèle d’une gouvernance multilatérale des
investissements dansle secteur de l’énergie,q uii ncluraitégale-
mentlesprincipaux pays producteurs de pétrole.
Malgréson échec,l ’AMI restel ap remièretentatived ’une
gouvernance générale desinvestissements étrangers,d e
laquelle on peut tirerd’importantesconclusionspour tout pro-
jetfutur.D anscettesituation, la Déclaration sur l’investisse-
mentinternational etlesentreprisesmultinationalesde
l’OCDE, signée en 1976 etamendée pour la dernièref oisen
2000,c onstituetoujours le documentclé de l’OCDE en ce qui
concerne lesinvestissements étrangers40 .I ls’agitd’une ngage-
mentauniveaupolitiqueàa méliorerle climatdesinvestisse-
ments étrangers.O nzep ays non membresde l’OCDE ont
adhéréàc etted éclaration, quiresten éanmoinsbeaucoup
moinscontraignantee ntermesjuridiquesquel ’auraitété
l’AMI. De manièrep lus générale,l eC omitéd el ’investissement
de l’OCDE continued etravaillers ur l’harmonisation desr ègles
de l’investissementétranger.A insie n2006,l e«Cadred ’action
pour l’investissement»aé téa dopté 41.C ed ocumentne
contientpasd’obligationsjuridiquementcontraignantes,m ais
propose, notammentaux pays en développement,d esmesures
concrètespour améliorerlesconditionsd’investissement.
Face aux difficultésd’élaborerauniveaumultilatéral un
cadrec ontraignantdesinvestissements étrangers,l asituation
actuelle rested ominée pardest raitésbilatéraux.I lf aut toute-
foisnoterqu’unc adreréglementaireg lobal quis’appliquerait
àtous less ecteurs de l’économie ne répondraitpasforcément
aux besoinss ouventbien spécifiquesdus ecteur de l’énergie.L a
spécificitéd esinvestissements dansle secteur énergétiquee t
surtout dansla production pétrolièree tgazière, quie st dueàl a
39.O CDE( 1998,p .7 ).
40.O CDE( 2000).
41.O CDE( 2006).
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sommesinvesties,d emande en effetdesr èglesparticulières.C e
besoin aé téreconnuparla Charted el ’énergie,p uisqu’elle pro-
poseune ncadrementjuridiqued esinvestissements étrangers
adaptéa us ecteur énergétique.
La Charte del’énergie
Initiée parlesCommunautéseuropéennes,l aC harted e
l’énergie constituel ap remièretentativec oncrèted eg ouver-
nance multilatérale dansle secteur de l’énergie.E lle ap our
principale mission de mettree np lace etd’affinerle cadrej uri-
diqued el ac oopération dansce domaine.É laborée audébut
desannées1990etainsij ustea prèsla fin de la guerref roide,l a
Chartetented eréunirlesancienspays de l’Est,d ontu nc ertain
nombrep ossède de vastesr essourcesnaturelles,a vec lesmar-
chésoccidentaux etavantt out européens.L aC hartean otam-
mentpour but de faciliterlesinvestissements dansle secteur
de l’énergie danslespays successeurs de l’URSS,q uim an-
quaientàl ’époqued em oyenspour développerla production et
le transport desmatièresénergétiques.A u-delà dudomaine des
investissements,l aC hartep révoitégalementdesr ègles
communespour le commerce etle transitde l’énergie,ainsiq ue
pour l’efficacitéé nergétique. La Charted el ’énergie est conçue
de manièrel arge :l etraitésur la Charted el ’énergie (TCE) cons-
tituec ertess on élémentclé,m aisla Charteseveut également
unp rocessus etu nf orump ermanent.A insi, elle comporte
entrea utresla Conférence de la Charte, quiréunit,une foispar
an, lesÉtats signataires,e tle secrétariatde la Charte, basé
àB ruxelles.
Le TCE aé tésigné par51 États en 1994 etil est entrée n
vigueur en 1998, aprèss aratification par3 0États42 .T outefois,
cinq États signatairesne l’ontpasr atifié àc ej our ;parmi eux se
trouventnotammentlesdeux pays exportateurs lesplus impor-
42. Le TCEaé té signé part ousl es Étatsm embres de l’UE,l es Communautés européennes
elles-mêmes,d en ombreuxautrespayseuropéens,t ousl esÉtatssuccesseursde l’URSSetpar
l’Australie, le Japon et la Mongolie.V ingt Étatso nt un statut d’observateur( entrea utres
l’Algérie, l’Arabie Saoudite,l aC hine, lesÉ tats-Unis,l ’Iran). Plusieurs organisations inter-
nationaless onté galement observateurs :e ntre autres l’ASEAN,l ’AIE, l’OCDE, la Banque
mondiale et l’OMC.V oir< www.encharter.org/index.php?id=61>.
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Néanmoins,l aR ussie etla Biélorussie appliquentle TCE de
manièrep rovisoire:danscespays,sontv alablesu niquement
lesarticlesduTCE quisonten accorda vec le droitinterne.L a
procédured ’arbitrage desanciensactionnairesde Ioukoscontre
la Russie,a ctuellementen cours,p ermettrap robablementde
clarifierlesdétailsen termesde protection de l’investissement
de cettea pplication provisoire 44.
Parailleurs,l eT CE représentel ep remieraccordm ultilaté-
ral contraignantdumonde en matièred ’investissement.I l
garantitainsil ’existence de règlesdujeucommunesets esub-
stitueà1275traitésbilatéraux d’investissementquiseraient
nécessairespour assurerle même niveaude protection entrel es
51 États membresduTCE45.A insi, le traitéa méliorel atranspa-
rence etla prévisibilitéd esinvestissements dansle secteur
énergétiquee til réduitlesr isquesnon commerciaux.
Concrètement,l eT CE protège tous lesinvestisseurs issus d’un
pays membred ut raitéq uii nvestissentdansu ne «a ctivitéé co-
nomiqued ansle secteur de l’énergie46 »sur le territoired ’une
autrep artie contractante. Lesgouvernements sontnotamment
obligésde traiterl’investisseur étrangeraumoinsaussib ien
quel ’investisseur national (claused ut raitementnational), ou,
sic ela est plus favorable pour l’investisseur étranger,d el etrai-
terde la même manièreq uel ’investisseur étrangerle plus favo-
risé( claused el an ation la plus favorisée). Il existetoutefoisu ne
exception notable àc etteo bligation :e lle n’est pascontrai-
gnantep our la phased ep ré-investissement,c ’est-à-direq uel es
États ontle droitde préférerlesinvestisseurs nationaux dans
l’attribution despermisd’investissement.C ettec lausec oncerne
notammentlesinvestissements dansl’exploration etla produc-
tion, etelle permetde limiterl’accèsdesinvestissements étran-
gers aux ressources.L eT CE différencie donc lesphasesde pré
etde post-investissement:une foisquel ’investisseur étranger
43.L es troisa utresé tant l’Australie, la Biélorussiee tl ’Islande.
44.« Former YukosO wners Begin $50bn Claim against Russia », Times Online ,1 7n ovembre
2008.
45.K onoplyanik (2006, p. 19).
46. Le TCEd éfinitl es ecteur énergétique de manière large:sa définition couvre l’exploration,
l’extraction,l er affinage, la production,l es tockage, le transportt errestre,l at ransmission,l a
distribution, le commerce,l em arketinge tl avente de matièrese td ep roduitsé nergétiques.
Less ervicesl iés au secteurd el ’énergies onté galement inclus.
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aux investisseurs nationaux est interdite.
Le régime desinvestissements duTCE inclut de même le
paiementde compensationspour toutep ertesubie en casde
guerreo ude troublescivils,a insiq uel ep aiementde compensa-
tionsappropriéesetr éellesen casd’expropriation. Parailleurs,
le TCE ne permetlesexpropriationsquep our desmotifsd’inté-
rêtpublic.D em ême,toutee xpropriation doits ef aired e
manièren on discriminatoiree ten respectantlesgarantiespré-
vuesparla loi. Enfin, il étaitprévu de concrétiserle régime des
investissements dansu ntraitéc omplémentairesur ce sujet,
maislesnégociationss ur celui-ci ontétésuspenduesen 1998.
Un autrea spectimportantdur égime desinvestissements
duTCE concerne le règlementdesdifférends.L ap artie Vd u
traitéa ccorde en effetaux investisseurs étrangers le droitde
soumettreund ifférend lié àuni nvestissementàune procédure
d’arbitrage oude conciliation internationale,siunrèglement
àl ’amiable s’est révélé impossible.L eT CE laissel ec hoixàl ’in-
vestisseur de porterle différend devantle CIRDI47 ,l ’Institut
d’arbitrage de la chambred ec ommerce de Stockholm ouu n
arbitrage ad hoc constituéselon lesr èglesde la CNUDCI. Depuis
l’entrée en vigueur duTCE en 1998, le secrétariatde la Charte
aé tén otifié de vingtaffairess oumisesàl ’arbitrage sur la base
dut raité 48.J usqu’ici, quatresanctionsarbitralesontétérendues
(voirencadré4p our une procédured ’arbitrage suiteàun
recours aur égime desinvestissements de la Charted el ’énergie).
D’autresaffairesontétérégléesaucours desdélibérationsd’ar-
bitrage.I lf aut soulignerqued ’une part,l esr èglesconcernant
l’arbitrage facilitentle règlementdesdifférends.M aisd’autre
part,e llesontégalementu ne importantef onction de dissua-
sion :vu quel ’investisseur lésép ossède le droitde soumettre
son casàune institution internationale d’arbitrage,l esÉtats
ayantr atifié le TCE sontamenésàréfléchirdeux foisavantde
romprel eurs obligationsv is-à-visde l’investisseur étranger.
47.O ua um écanismes upplémentaire du CIRDI, si uned es partiesc ontractantes n’est pas
partie àl ac onvention de Washington de 1965.
48.S elon <www.encharter.org>( 24 novembre2 008). Il n’yap as d’obligation de notifier le
secrétariat du débutd’unep rocédured’arbitrage eton peutd oncp enserq ue le nombreréeld e
procédurese st nettementp lusé lévé.
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Encadré 4:Nykomb Synergetics TechnologyH olding
contrel aL ettonie
La sanction arbitrale dansl’affaireN ykomb Synergetics
TechnologyHolding contrel aL ettonie est particulièrementintéres-
santep uisqu’elle constituel ap remièresanction renduesuiteàun
recours aur égime desinvestissements de la Charted el ’énergie.D e
même,c ettea ffairee st unb on exemple d’und ifférend plutôtlimité
quiatrouvéune résolution relativementr apide.L ed ifférend est lié
àuni nvestissementde l’entreprisesuédoiseN ykomb en Lettonie,où
elle ac onstruit,àpartirde 1997,une centrale augaz.L ed ébut de la
production aé téretardé,suiteàund ifférend sur le prixque
Latvenergo,e ntreprised ’Étatchargée de la production, de la distribu-
tion etdut ransport d’électricitée nL ettonie,d evaitpayerpour les
quantitésexcédentairesd’électricitép roduitesparla centrale de
Nykomb.A prèsle début de la production, Latvenergo payaiten effet
unp rixinférieur pour l’électricitéd eN ykomb quep our l’électricité
d’autresproducteurs lettons.
Nykomb aa lors décidé,e n2001, de traduirel ’affaired evantu n
tribunal d’arbitrage,p uisquel ’investisseur estimaitquel aL ettonie
ne respectaitpass esengagements de traitementnational sous le
traitéd el aC harted el ’énergie en payantu np rixplus élevéa ux
producteurs intérieurs.S elon Nykomb,c ettem esureseraitégale-
mentéquivalenteàune mesured ’expropriation. Danss asanction
arbitrale du16décembre2003,l etribunal d’arbitrage,c onstitué
selon lesr èglesde l’Institut d’arbitrage de la chambred ec ommerce
de Stockholm, arejetél arevendication d’expropriation. Maisil
ae ffectivementconsidéréq ueN ykomb asouffert d’untraitement
discriminatoire, interditparle TCE. Le tribunal aa lors ordonné le
paiementd’une indemnitéàN ykomb,d ontil af ixél ah auteur
à1 ,6million de lats (environ 2,4 millionsd’euros). De plus,
Latvenergo devaitpayeru np rixdouble pour l’électricitép roduite
parNykomb jusqu’en 2007.E nfin, la Lettonie ad ûpayer2millions
de couronness uédoises(environ 220 000 euros)àN ykomb pour les
fraisliésàl ’arbitrage.E nrevanche,l esdeux partiesontpayéàp arts
égaleslesfraisdus àl ac hambred ec ommerce de Stockholm
(2530 00 euros). La Lettonie n’a pasfaitappel etelle ap ayé
l’indemnitéd anslesdélais 49.
49.H erbertSmith LLP(2004) ;W etterfors(sansdate);I.Slanke, «L atvia LosesArbitrationto
NykombSynergeticsT echnologyHoldingAB» ,2 3décembre2 003,<www.balticbusinessnews.
com/Default2.aspx?ArticleID=c6e5dd53-6e12-47d5-88dc-43b9e374ec90>.Ainsi, la Charted el ’énergie contribueàune meilleureg ou-
vernance desinvestissements dansle secteur de l’énergie,
même sic ettec ontribution est restée relativementlimitée jus-
qu’à ce jour.D anslesÉtats quil ’ontr atifiée,l aC harterend les
conditionsjuridiquesd’investissementétrangerplus transpa-
rentesetplus stables.O np eut toutefoiss ’interrogers ur l’appli-
cation effectived esr èglesd’investissementduTCE parlesÉtats
parties:i lseraitalors judicieux de procéderàune évaluation
transparentee tcritiqued el ’application de cesr ègles,c omme
cela ad éjà étéf aitpour lesprincipesde la Chartee nm atière
d’efficacitéé nergétique. Malgrél esfaiblessesde la Charte, sa
ratification pard’autrespays amélioreraiten principe la gou-
vernance desinvestissements dansle secteur de l’énergie.
Pourtant,l ’historiqued en égociationss ouventdifficiles,q ui
semblentmême interminablespour certainsaspects,rend les
chancesde ratificationsadditionnellesminimes.Àce jour,p eu
de pays exportateurs onts igné le TCE. Lesplus importants
parmi eux,l aR ussie etla Norvège,n el ’ontpasr atifié.C omme
il est peur éalisteq uec ettesituation change àl ’avenir,l ap ortée
de la Charteresteral imitée.C ’est pour cetteraison quen ous
proposonsde multiplierlesapprochespour améliorerla gou-
vernance desinvestissements étrangers dansle secteur de
l’énergie.
Options d’action
Nous avonsv uquel est entativesr écentesd’instaureru n
cadrem ultilatéral etjuridiquementcontraignantdesinvestis-
sements étrangers n’onteuqued ess uccèslimités.C eci vaut
surtout pour lesinitiativesquia dressentlesinvestissements
étrangers danst ous less ecteurs de l’économie (l’AMI etles
négociationsdansle cadred el ’OMC), maisaussi, dansu ne
moindrem esure, pour la Charted el ’énergie.L ag ouvernance
desinvestissements rested onc partielle etincomplète. Ceci
pose, comme nous l’avonsexpliqué, ung rand défi aus ecteur
de l’énergie,p uisquel esincertitudess ur le cadrel égal des
investissements étrangers compromettentla réalisation des
investissements nécessairespour assureru nn iveaus uffisant
de production énergétique.
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Vulesproblèmesdesinitiativesdupassé, nous proposons
unp rocédé àl af oisplus large etmoinscontraignant.I lsera,
contrairementaut raitéd el aC harted el ’énergie,l imitéàl a
question desinvestissements étrangers dansle secteur de
l’énergie.C ettei nitiativen ’aurap asl’objectif d’aboutiràun
traitéj uridiquementcontraignant.E nrevanche,i ls’agirad e
l’élaboration de principesacceptablesparl’ensemble des
acteurs.P our ce faire, lesacteurs dus ecteur,p rivésetpublics,
issus desplus importants États exportateurs etimportateurs
d’énergie,d evraientparticiperdansu np remiert empsàun
processus d’échange d’informationsetde progrèss ouhaitéspar
lesu nsetparlesautres.I ls’agira, dansla mesured upossible,
de dépolitiserla question desinvestissements etde ramenerle
sujetàsesfondamentaux économiques.L arecherched ’uné qui-
libree ntrel asouverainetéd esÉtats richesen ressourceséner-
gétiquesetle besoin desinvestisseurs étrangers de stabilité, de
transparence etde traitementéquitable devrad onc constituer
le leitmotiv de l’initiative.
Un premierobjectif réalisteseraitl’adoption d’une nsemble
de principespour faciliteretencadrerl’investissementétranger
dansle secteur énergétique. Dansce contexte, la transparence
despratiquesetprocédésconstitueraund espoints essentiels.
Cetensemble de principesdevra, sur la based el ’échange de
«b onnespratiques», proposerdansu nd euxième tempsdes
mesurespour éviterlesdifférendsliésàl ’investissement.E n
même temps,i lm ontrerad esv oiespour faciliterla résolution
desdifférends.C etensemble de règlespourraitconstitueru n
approfondissementetu ne adaptation aus ecteur énergétique
du«C adred ’action pour l’investissement»é tabli parl’OCDE.
L’objectif initial seraitnettementplus modesteq uel aC harted e
l’énergie sur le plan desr ègles,m aisplus ambitieux en matière
d’échange d’information etde création de transparence en
matièred ’investissement.
Créerdessynergiesentrelesinitiatives encours
Bien sûr,i lf aut,d ansla mesured upossible,i mpliquer
lesdifférentesorganisationsetinitiativesinternationalesqui
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effetavantageux de définiru nc adred etravail ouvert,q uip ourra
prendrel af orme d’une série de conférencesouforumsde dia-
logue. Il est notable qued eux initiativesdansce domaine sont
en cours :ung roupe de travail duConseil mondial de l’énergie
travaille actuellements ur lesr èglesducommerce etde l’in-
vestissementdansle secteur de l’énergie.E n2009, une étude
sur ce sujet,a vec despropositionsd’action concrètes,sera
présentée50 .D em ême,lesministresde l’Énergie réunisdansle
cadred uForumi nternational de l’énergie (International
EnergyForum,IEF) ontdemandé àson secrétariatde préparer,
pour la conférence de 2010,unrapport avec despropositions
pour éliminerlesobstaclesquie mpêchentlesinvestissements
dansle secteur de l’énergie51.
Sur la based ec esdeux documents,i lf audraitv eilleràc e
quel esgouvernements despays exportateurs etimportateurs
supportentlesconclusionsetleur accordentle poidspolitique
nécessaire. Afin quec ela soitpossible,i lseraitjudicieux d’éla-
borerdespropositionséquilibrées,q uic omportent,e ntre
autres,une affirmation sanséquivoqued uprincipe de la sou-
verainetéd esr essources.C espropositionspourronten même
tempss ervirde based ed épart pour unp rocessus de long
terme,a ucours duquel, espérons-le,l esdifférentesparties
comprendrontl’enjeudus ujetetmontrerontleur volontéd e
continuerla discussion. Pour maintenirla dynamiqued upro-
cessus,i lseraj udicieux de procéderpardesétapesplutôt
modestes,m aiss uiviesetr espectéespart ous lesacteurs.A insi,
lesdifférentespartiespourronts erendrec ompted esavantages
de la coopération. Une foisquel esdébats àc esujetauront
atteintu nc ertain stade de confiance réciproque, la possibilité
de commencerdesnégociationss ur untraitéc ontraignant
deviendrae nvisageable –p ourvu qu’ellesprennenten compte
lesintérêts despays importateurs etexportateurs.N éanmoins,
il serai mportantde ne pasprécipitercetteé tape etde procéder
de manièreé volutive.
50.T askF orceo nR ules of theE nergyTrade&I nvestment,< www.worldenergy.org/
documents/rulestradetor.pdf>.
51.N oé van Hulst, «K eyMessages fromt he 11th IEFi nR ome, 20-22 April 2008» ,
<www2.iefs.org.sa/Articles/Pages/KEYMESSAGESFROM11thIEF.aspx>.
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Pour ce quie st plus précisémentdesquestionsàa border,i l
faut tout d’abordd ifférencierdeux domaines:c eluid el ap arti-
cipation d’investisseurs étrangers dansl’amontpétrolieret
gazier(la phased ep ré-investissement)e tceluid el astabilitéd u
cadrel égal desinvestissements,c eq uip eut inclured esr ègles
pour la révision descontrats (la phased ep ost-investissement).
L’objectif est de convaincre, dansu ne optiqued el ong terme et
d’intérêtr éciproque, pays exportateurs etconsommateurs des
avantagesd’unrégime desinvestissements plus ouvert.U ne
approche moinspolitisée,g râce àl ’implication d’uné ventail
large d’acteurs,p ourrait,àterme,c onvaincrel espays produc-
teurs quel ’ouvertured us ecteur de la production aux investis-
sements étrangers leur permettraitd’assurerdesr evenus plus
stablesetfiables.G râce àl ’élargissementdespossibilitésde
financement,d esinvestissements plus efficacesetplus adaptés
aux besoinss eraientpossibles.C eci réduirait,e ntrea utres,l e
risqued ef luctuationsexagéréesduprixetde la demande.
Intensifierledébatsurlaréciprocitédesrégimesd’investissement
Enfin, il seraits ansdoutea vantageux de voirla question
de l’investissementétrangerdansl’amontdansu nc ontexte
plus large,e tnotammenten lien avec celle desinvestissements
étrangers dansl’aval despays importateurs.L esgrandspays
producteurs sontde plus en plus intéresséspardesinvestisse-
ments dansl’aval despays tiers ;grâce àl ah aussed esprixdes
matièresénergétiques,i lsontégalementde plus en plus les
moyensde réaliserde grandsinvestissements àl ’étranger.A u
lieude voircettevolontéd ’investirdanslespays consomma-
teurs uniquementcomme unrisqued esécurité, il faut déve-
lopperu ne vision de réciprocitéd ’accèsdansle cadred ’un
ensemble de principespartagés.I le st peucrédible de deman-
derl’ouvertureunilatérale desmarchésde l’autrep artie sanss e
soucierdesentravesaux investissements étrangers danss es
propresmarchés.A insi, il faut intensifierle débats ur la réci-
procitéd esr égimesd’investissemententrep ays exportateurs
etpays importateurs,a fin de trouveru né quilibree ntrel es
deux.
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alors constitueru né lémentde négociation quip ermettra
d’obteniren contrepartie une plus grande ouvertured umarché
de l’amont.U nrégime réciproquereprésenteraitdesavantages
aux deux côtés,n otammenten termesde sécuritéd esapprovi-
sionnements :unf ournisseur n’a pasintérêtàc ouperl’appro-
visionnementàd espays danslesquelsil vend sesproduits.
Maisgrâce àsap résence dansle marchéd ed istribution, il aura
égalementu ne meilleurep erceptiond el ad emande. Àl ’inverse,
une entreprised ’unp ays importateur quii nvestitdansl’amont
dansu np ays étrangern’aurap asintérêtde changerbrusque-
mentde fournisseur :c eci augmentel asécuritéd el ad emande
pour le pays exportateur.N éanmoins,i lf aut garantirquetous
lespartenairesontla même vision de la réciprocité, etqu’ils
appliquentlesr èglesde la même manière. Ainsi,il seraitimpor-
tantde veilleràc eq u’unrégime de réciprocitésoitcréé dans
une perspectivem ultilatérale quin ’entravep asle libref onc-
tionnementdumarché. Notammentdansle marchéd ugaz,l es
investissements desproducteurs dansl’aval ne devrontpas
avoirde conséquencesnégativess ur lesprixetla concurrence.
Lesautoritésde la concurrence doiventdonc êtrep articulière-
mentv igilantes,m aiss ansappliquerdesr ègles ad hoc.I le st
égalementconcevable dansce contexted ’étendrea ux marchés
d’aval la pratiquec ouranted el imiterla participation étrangère
dansdesprojets d’amont(à 49 %, parexemple).
Fairerespecterles traitésexistantsetclarifierlesdéfinitions
Àp art desproblèmesliésaux restrictionsd’investissement,
le traitementetla protection desinvestissements déjà réalisés
demandentégalementdesclarifications.I ci, il s’agitavantt out
de garantiretfairerespecterlesobligationsprisesaumoment
de l’accordd ’investissementainsiq uel esconditionsde renégo-
ciation descontrats.A méliorerla protection desinvestisse-
ments est en effetu na spectcrucial pour la confiance des
investisseurs étrangers.A insi,il est urgentde s’accorders ur une
définition plus claired el ’investissement.L ’absence d’une défi-
nition largementacceptée dut erme «i nvestissement»e st frap-
pantee telle posed esproblèmesconsidérables.P lusieurs
aspects plus concrets doiventdonc êtrea ffinés:i lf aut notam-
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tissements indirects (comme lest ravaux réaliséspardess ous-
traitants), dontle statut juridiquem anquesouventde clarté. De
même,l esdifférents acteurs doivents ’accorders ur une
meilleured éfinition desinvestissements réalisésen amontde la
décision sur l’investissementprincipal (comme lesétudesde
faisabilité). Cesinvestissements peuvents ’éleveràd ess ommes
importantesdansle secteur énergétique, etc’est ainsiq u’une
meilleurerégulation dansce domaine s’impose.
De même,p lusieurs principesclésdest raitésd’investisse-
ment,c omme le «traitementéquitable », manquentde défini-
tion clairee tu nivoque. Desdéfinitionscoutumièresdérivéesde
la jurisprudence etdess anctionsarbitraless ’appliquentalors.
Maisl’absence de règlesclaires,f ormuléesdansu nd ocument
de référence,posesouventproblème –p uisquel aj urisprudence
évoluee ts ec ontreditparfois.C eci est égalementv rai pour le
principe du«traitementnational », puisqued esdifficultésde
définition (parexemple en ce quic oncerne la formule des«c ir-
constancescomparables») entraventla transparence etla pré-
visibilité. Il seraitalors importantde définirdescritèresclairs
pour savoirquand une mesured oitêtreq ualifiée de discrimi-
natoire. De même,l esdifférents acteurs doivents em ettred ’ac-
cordp our définirlescasdanslesquelsu ne expropriation est
permise. On manquee ne ffetde critèresclairs pour déterminer
siun«intérêtpublic légitime »e xiste. Ainsi, il est difficile de
savoirs iune expropriation est légale ounon.
Développerdesprocéduresderèglementdes différends
plussimplesetplusrapides
Pour améliorerla gouvernance desinvestissements dansle
secteur de l’énergie,i lf audraitenfin rendrel esprocédures
d’arbitrage plus simples,p lus rapidesetmoinschères.C omme
lesproblèmesliésàl ’arbitraged épassentle seulsecteur éner-
gétique, il est néanmoinsplus judicieux d’élaborerdesproposi-
tionsàc esujetdansu nc adrep lus large quie nglobe les
différents secteurs de l’économie.V uless pécificitésdus ecteur
énergétique, on pourraitt outefoispenseràé tabliru no rgane
crédible de règlementde différendsdédié aux litigesdansle
Investir dans le secteur de l’énergie :u ne question de gouvernance 159secteur de l’énergie.C ettei nstitution ne devraitpass el imiter
àl ’arbitrage,m aiségalementoffrirdesv oiesmoinscontrai-
gnantesde règlementde différends.L eb ut d’une telle initiative
seraitt rèsclairementde faciliterla recherched esolutionsqui
permettentu ne continuation de la coopération entrei nvestis-
seur étrangeretÉtatd’accueil.
Dansl’ensemble,l ag ouvernance desinvestissements dans
le secteur de l’énergie ets on amélioration resterontdess ujets
de grande importance dansl’avenir.L am eilleuref açon de pro-
céders ef onde sur desprincipespartagést elsle multilatéra-
lisme etla réciprocitée ntrep roducteurs etconsommateurs.
Quoiqu’il soitirréalisted es’attendreàune solution définitive
de la problématiqued ansu nf utur proche,i ln ’est past rop tôt
pour fairel espremiers pas.M ême sil ’accalmie récented esmar-
chésde l’énergie semble diminuerl’urgence dus ujet,i lserait
trompeur de penserqu’elle réduiral ap ortée de la question :
l’apaisementdumarchéd el ’énergie serad ec ourted urée.
Mieux vaut alors saisirl’occasion maintenantetengagerpays
producteurs etconsommateurs dansu nd ialoguesur une gou-
vernance multilatérale desinvestissements favorable aux deux
parties.
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